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This study aims to determine whether there is an influence between independent variables 
on the dependent variable. The independent variables in this study are capital structure, 
profitability, liquidity while the dependent variable is the value of the company with 
dividend policy as a moderating variable. The sample used was 14 manufacturing 
companies on the Indonesia Stock Exchange. The method used to test this research 
hypothesis is the SmartPLS program. Hypothesis test results show that capital structure 
and profitability variables have an influence on firm value, while liquidity has no effect on firm value. 
Dividend policy as a moderator based on the results of hypothesis testing is not able to strengthen the 
relationship of all independent variables to the dependent variable. 
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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah ada pengaruh antara variebel 
independen terhadap variabel dependen. Variabel independen pada penelitian ini ialah 
struktur modal, pfofitabilitas, likuditas sedangkan variabel dependen ialah nilai 
perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel pemoderasi. Sampel yang 
digunakan sebanyak 14 perusahaan manufaktur yang terdapat di Bursa Efek Indonesia.  
Metode yang digunakan untuk menguji hipotesis penelitian ini ialah program 
SmartPLS. Dari hasil uji hipoteisis menunjukan variabel struktur modal dan 
profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan likuiditas tidak 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Kebijakan dividen sebagai pemoderasi 
berdasakan hasil uji hipotesis tidak mampu memperkuat hubungan seluruh variabel 







 UPAJIWA DEWANTARA VOL. 5 NO. 2 DESEMBER 2021 
PENDAHULUAN 
 
Dalam melakukan proses operasional, 
perusahaan pada dasarnya memiliki berbagai 
tujuan baik itu dalam jangka waktu dekat dan 
untuk masa yang akan dating. Tujuan yang 
dimaksud guna memaksimalkan perolehan laba 
pada setiap periode dengan memanfaatkan 
sumberdaya yang ada secara efektif, juga untuk 
mempertahankan kelangsungan usaha serta 
menambah efektivitas nilai perusahaan 
(Oktaviarni, Murni, & Suprayitno, 2019). 
Dalam menilai baik tidaknya suatu perusahaan 
dapat kita lihat salah indikatornya ialah pada 
tingginya nilai perusahaan. Peningkatan Nilai 
perusahaan dapat memberikan harapan pada 
investor terkait peluang investasi dan juga 
keberhasilan perusahaan untuk waktu 
mendatang, biasanya erat kaitannya 
dengan harga saham pada perusahaan tersebut 
(Danang, Ronny, & Budi, 2017). 
Efektivitas nilai perusahaan yang baik 
dapat terwujud dengan melaksanakan fungsi 
manajemen keuangan dimana setiap keputusan 
saling memepengaruhi (Ayem & Nugroho, 
2016). Melihat tingkat struktur modal, dapat 
memberikan informasi kepada investor terkait 
keseimbangan risiko dan pengembalian 
keuntungan yang mampu dihasilkan oleh suatu 
perusahaan (Danang et al., 2017). Selain 
struktur modal profitabilitas juga dapat 
mempengharuhi peningkatan nilai 
perusahaan, besarnya tingkat keuntungan 
dihasilkan perusahaan, menjadi salah satu tolok 
ukur bahwa perushaan tersebut memiliki nilai 
perusahaan yang baik, melalui penjualan saham 
yang dilakukan. 
Likuiditas menunjukaan suatau 
perusahaan memiliki kemampuan yang baik 
untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya 
yang segera harus dilunasi pada saat ditagih, 
kempauan mempertahankan rasio likuiditas 
yang baik akan menunjukan kemampuan 
perusahaan dalam melunasi kewajiban juga 
memberikan keprcayaan bagi para investor 
(Lumoly, Murni, &Untu, 2018). Kebijakan 
dividen dapat dimengerti sebagai suatu 
keputusan yang berkaitan dengan seberapa 
besarnya jumlah deviden yang akan dibagikan 
kepada para pemegang saham dibandingkan 
dengan jumlah besar laba yang akan ditahan 
untuk oprasoinal perusahaan perusahaan dimasa 
yang akan datang. Jumlah deviden yang 
diberikan kepada investor akan dipengaruhi 
setiap kebijakan deviden yang diputuskan 
dalam rapat umum pemegang saham setiap 





Nilai Perusahaan  
Penelitian yang dilakukan (Suffah, 2016) 
mendefenisikan nilai perusahaan sebagai 
sebuah penilaian yang dilakukan para 
pemegang saham untuk melihat seberapa besar 
peluang pengahsilan yang dimiliki oleh 
perusahaan dari harga saham yang dipasarkan. 
Dalam melihat harga saham yang baik maka 
dengan demikian nilai perusahaan dipastikan 
secara otomatis juga akan meningkat. Hal ini 
mampu menarik minat para invetor bukan hanya 
terhadap aktivitas perusahaan saat ini, namun 
juga akan melihat prospek masa yang akan 
datang. Dalam penelitian ini lebih menekankan 
pada sebuah perbandingan nilai pasar saham 
terhadap nilai buku, dalam penelitian yang 
dilakukan (Husnan & Pudjiastuti, 2015) 
memberikan pendapat bahwa nilai buku dan 
nilai pasar saham yang disebut dengan Price To 
Book Value (PBV) bisa dipakai untuk mengukur 





Sebuah penelitian yang dikemukakan 
(Abidin, 2014) menjelaskan dalam perusahaan, 
struktur modal merupakan kebijakan hutang 
terhadap jumlah kekayaan bersih atau ekuitas. 
Dana yang didapat dari hutang yaitu berupa 
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ekuitas akan disebut sebagai dividen. Untuk 
menghitung seberapa besar struktur modal akan 
digunakan Debt to Equity Ratio (DER) dengan 
tujuan mengitung jumlah besaran perusahaan 
menggunakan modal yang didapat melalui 
hutang dibandingkan dengan kas yang dimiliki 
perusahaan. Struktur modal merupakan 
perbandingan pendanaan jangka panjang 
terhadap modal yang dihasilkan 
sendiri.Kebutuhan dana perusahaan dari sumber 
modal yang dimiliki bersal dari 
cadangana dana perushaan serta laba ditahan 
dan modal saham. Bila dalam pendanaan 
perusahaan yang diambil dari modal sendiri 
masih dianggap kurang (defisit) perusahan akan 
mencari alternative lain berupa pinjaman modal 
eksternal perusahaan yaitu hutang (debt 
financing) (Kosimpang, 2017).  
Beberapa penelitian yang dilakukan (Asif 
& Aziz, 2016) dari Pakistan, Gill and 
Obradovich (2012) dari AS, dan juga dari 
Nigeria (Adeyemi & Oboh, 2011) memeberikan 
hasil yang sama nilai perusahaan dapat 
dipengaruhi kebijakan strruktur modal. Hal 
tersebut berbeda dengan hasil penelitian yang 
dilakukan (Kausar, Nazir, & Butt, 2014) dari 
Pakistan, dan juga (Rasyid, 2015) menunjukan 
hasil yang berbeda bahwa struktur modal tidak 
memiliki pengaruh atau berpengaruh negative 




Menurut (Ferriyanti, Mardani, & 
Wahono, 2019) Profitabilitas perusahaan 
merupakan salah satu cara melihat sejauh mana 
pengembalian perusahaan yang didapat dari 
aktivitas investasi yang dilakukan. Semakin 
meningkat rasio profotabilitas menunjukan 
efesiennya suatau perusahan dalam 
menghasilkan laba. Nilai perusahan juga dapat 
dipengaruhi oleh besarnya profitabilitas 
yang dihasilkan oleh perusahaan, karena besar 
kecilnya nilai laba perusahan menunjukan 
seberapa besar nilai perusahan. Beberapa hasil 
penelitian terdahulu yang telah dilakukan 
berkiataan dengan profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan menunjukan hasil yang masi 
sangat berfariatif antara lain (Sucuahi & 
Cambarihan, 2016) memeberikan hasil bahwa 
pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan berpengaruh positif signifikan. 
Berbeda dengan hasil penelitian (Ibrahim, 2017) 
dari Nigeria yang menunjukan hasil 
profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. rasio keuangan yang digunakan 
untuk mengukur profitabilitas ialah ROE. 




Likuditas merupakan kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban atau 
utang yang harus segera dibayar dengan untang 
lancar yang dimiliki perusahaan. Rasio likuditas 
dapat diukur dengan menggunakan rasio aktiva 
lancer dibagi dengan kewajiban lancarnya. 
Ukuran likuiditas perusahaan yang 
menggambarkan tinggkat likuidtas perusahaan 
ditunjukan melalui rasio kas (kas terhadap 
kewajiban) (Chasanah, 2018). Pada penelitian 
ini likuidtas diukur menggunakan current ratio. 
Current ratio (CR) merupakan salah satu 
ukuran likuiditas jangka pendek (Chairunnisa, 
2019). Rumus untuk menghitung likuditas yang 






Deviden ialah jumlah laba yang diberikan 
kepada para investor sebagai pengembalian dari 
modal yang diberikan kepada perusahaan. 
Jumlah laba yang didapatkan para pemegang 
saham akan sama dengan jumlah lembar saham 
yang mereka miliki terhadap perusahaan 
(Laksono et al., 2019). Dalam penelitian ini 
kebijakan dividen diukur dengan DPR (dividend 










Populasi dan Sampel 
Penelitian yang dilakukan ini mengunkan 
populasi perusahan manufaktur yang terdapat di 
Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 
Menurut (Sugiyono., 2011) sampel merupakan 
komponen dari besaran dan jenis yang dimiliki 
oleh populasi tersebut dan sampel penelitian ini 
ialah perusahan manufaktur yang terdapat di 
Bursa Efek Indonesia dengan jumlah 14 




Metode pengumpulan data pada 
penelitian ini menggunakan data skunder. Data 
berupa laporan keuangan yang sudah tersedia di 
Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 
Berdasrkan (Sugiyono, 2016) sumber data 
sekunder adalah sumber data yang tidak 
langsung diberikan kepada pengumpul data, 
Misalnya lewat orang lain atau dokumen. 
 
Analisis Data Analisis Deskriptif 
Penelitian ini menggunakan analisis 
deskriptif guna mengetahui metode terkait 
sampel yang diperoleh. Berdasarkan (Ghozali, 
2016) statistic deskriptif bertujuan memberikan 
gambaran atau penjelasan terkait suatau data 
yang kemudian dilihat dari beberapa hal yaitu 
nilai rata-rata (mean), satandar deviasi, varian, 
nilai maksimum dan minimum. Pengolahan data 




Patial Last Square (PLS) ialah alat 
analisis yang digunakan untuk membantu 
penelitian ini yaitu dengan SEM yang berbasis 





Pengujian model fit dilakukan dengan 
melihat hasil estimasi output SmartPLS 
dibandingkan dengan kriteria yang ada pada 
tabel criteria model fir. 
 
Uji Hipotesis 
Untuk desain model recursive PLS, 
hubungan antara variabel laten dapat 
dimodifikasi seperti bentuk berikut: 
 
dengan penjelasan: βji dan γjb ialah koefisiein 
jalur yang penghubung endogen dan variabel 
laten exogen ξb dan ηi sepanjang rangka indeks 
I dan b. ζj ialah inner residual variabel. Inner 
model adalah alat uji terhadap model structural 
melihat nilai R-square sebagai uji goodness of 
fit model. Untuk melihat konstruk dan melihat 
nilai koefisien parameter dan nila signifikansi 
tstatistikanya akan dilakukan uji signifikan 
(Rohman, 2019). 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Analisis Deskriptif 
Hasil dari pengolahan data analisis 
deskriptif yang dibantu dengan menggunakan 
program SPSS 18 adalah sebagai berikut:  
 
Tabel 1 Hasil Statistik Deskriptif 
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Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui 
N adalah jumlah total data yang diolah dari 
semua variabel yang telah dilakukan uji kriteria. 
Variabel struktur modal (DER) memperoleh 
nilai minimum sebesar 0,150 dan nilai 
maksimum sebesar 3,600 menjelaskan bahwa 
perusahaan melakukan penambahan utang yang 
cukup tinggi pada struktur modalnya guna 
pengembangan perusahaan dan efektifitas 
melalui pengelolaan bagian manajemen. 
Berkaitan dengan nilai mean yang diperoleh 
yaitu sebesar 1,08809 dan nilai standar deviasi 
sebesar 0,855454 menunjukkan hasil sebaran 
data yang cukup baik. Standar deviasi lebih 
kecil dari nilai mean sehingga dapat digunakan 
sebagai dapat digunakan sebagai reprsentasi 
data secara keseluruhan. 
Profitabilitas (ROE) dengan nilai 
terendah -0,047 dan batas atasnya 1,429. Hal ini 
menunjukkan bahwa ada perusahaan yang 
menghasilkan laba dan beberapa perusahaan 
lainnya mengalami kerugian, digambarkan 
dengan hasil nilai minimum yang negatif. 
Mengenai nilai mean yang dihasilkan yaitu 
0,25831 dengan standar deviasi 0,039479 
mengindikasikan sebaran data yang cukup baik. 
Hal tersebut disebabkan oleh nilai standar 
deviasi yang lebih kecil daripada nilai mean. 
Likuditas (CR) memiliki nilai minimum 
sebesar 0,770 dan nilai maksimum sebesar 
8,325. Dengan demikian menjelaskan 
kemampuan perusahaan untuk melunasi utang 
jangka pendeknya sangat baik. Mengenai nilai 
mean yang dihasilkan yaitu sebesar 2,74043 dan 
nilai standar deviasi sebesar 0,215555 
mengindikasikan sebaran data yang cukup baik. 
Hal tersebut disebabkan oleh nilai standar 
deviasi yang lebih kecil daripada nilai mean. 
Kebijakan Dividen (DPR) mendapat nilai 
minimum yaitu 0,588 dan nilai maksimumnya 
ialah 1,767. Hal ini menunjukkan bahwa 
kemampuan perusahaan untuk Melakuan 
pembagian deviden cukup baik. Mengenai nilai 
mean yang dihasilkan yaitu sebesar 0,45161 dan 
nilai standar deviasi sebesar 0,039904 
mengindikasikan sebaran data yang cukup baik. 
Hal tersebut disebabkan oleh nilai standar 
deviasi yang lebih kecil daripada nilai mean. 
Nilai Perusaha (PBV) dengan batas 
bawah yaitu 0,250 dan maksimum 82,448. Hal 
ini menunjukkan bahwa nilai perusahan dari 
terlihat baik. Mengenai nilai mean yang 
dihasilkan yaitu sebesar 8,59443 dan nilai 
standar deviasi sebesar 1,902652 
mengindikasikan sebaran data yang cukup baik. 
Hal tersebut disebabkan oleh nilai standar 
deviasi yang lebih kecil daripada nilai mean. 
 
Analisis Inferensial 
Hasil analisis menggunakan Patial Last 
Square (PLS) adalah sebagai berikut: 
 
Uji Model Fit 
Hasil pengujian model fit dengan menggunakan 
bantuan smartPLS dapat dihasilkan output 
seperti pada tabel berikut: 
 
Tabel 2. Hasil Uji Model Fit 
 
Sumber: output SmartPLS 2020 
 
Berdasarkan pada tabel diatas 
didapatkan: Standarized root mean square 
residual (RMSR) memiliki nilai saturated 
model sebesar 0,023 yang berarti berada 
dibawah 0,10 sehingga menunjukan model yang 
baik guna menghindari misspecification model. 
d_ULS dan d_G memiliki nilai output masing-
masing 0,008 untuk d_ULS dan 0,014 untuk 
d_G dimana lebih kecil dari Cut-Off 0,05 
sehingga menunjukan model yang kurang baik. 
Chi Square memiliki nilai output 4,588 dimana 
lebih besar dari nilai X2 tabel yaitu 103,00 
sehingga chi square pada penelitian ini dapat 
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Normed fix index (NFI) memiliki nilai 
output 0,981, dimana mendekati nilai 1 semakin 
baik. Sehingga NFI pasa penelitian ini dapat 
dinyatakan marginal. RMS Theta memiliki nilai 
output 0,292, dimana <0,12 mengindikasi 
model yang pas. Sehingga RMS Theta 
penelitian ini dinyatakan kurang pas. 
 
Uji Hipotesis 
Berikut adalah gambar model setelah 
melakukan uji boostriping 
 
Gambar 1. Model setelah uji Bootstriping 
 
 
Setelah dilakukan uji boostriping dengan 
menggunakan SmartPLS dapat dihasilkan 
output seperti pada tabel berikut: 















































Sumber: Olahan smartPLS 2020 
 
Dari tabel diatas dapat dihasilkan uji 
hipotesis seperti pada penjelasan berikut: 
H1: Struktur Modal Berpengaruh Positif 
Terhadap Nilai Perusahaan.  
Berdasarkan tabel diperoleh nilai 
pengujian hipotesis H1 original sampel 0,124, 
ini menjelaskan bahwa Struktur Modal (X1) 
berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahan. 
P-Value diperoleh nilai 0,001 (<0,05) 
menunjukan bahwa Struktur modal (X1) 
berpengaruh positif terhadap Nilai perusahan. 
Dengan demikian disimpulkan bahwa struktur 
modal berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahan “Terbukti” 
 
H2: Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap 
Nilai Perusahan 
Berdasarkan tabel diperoleh nilai 
pengujian hipotesis H2 original sampel 0,875, 
ini menunjukan bahwa profitabilitas (X2) 
berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 
P-Value diperoleh nilai 0,000 (<0,05) 
menunjukan bahwa profitabilitas (X2) 
berpengaruh positif terhadap Nilai perusahan. 
Dengan demikian disimpulkan bahwa nilai 
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H3: Likuiditas Berpengaruh Positif Terhadap 
Nilai Perusahan 
Berdasarkan tabel diperoleh nilai 
pengujian hipotesis H3 original sampel 0,063, 
ini menunjukan bahwa likuiditas (X3) memiliki 
pengaruh positif terhadap Nilai Perusahan. P-
Value diperoleh nilai 0,273 (>0,05) menunjukan 
bahwa likuiditas (X3) tidak berpdampak positif 
terhadap Nilai perusahan. Dengan demikian 
disimpulkan bahwa likuiditas memberikan 
perngaruh positif terhadap nilai perusahan 
“Tidak Terbukti” 
 
H4: Kebijakan deviden mampu memperkuat 
pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahan 
Berdasarkan tabel diperoleh nilai 
pengujian hipotesis H4 P-Value yang diperoleh 
nilai 0,814 (>0,05) yaitu lebih tinggi dari 0,05. 
Dapat disimpulkan bahwa kebijakan deviden 
mampu memperkuat pengaruh struktur modal 
terhadap nilai perusahan “Tidak Terbukti”. 
 
H5: Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahan 
Berdasarkan tabel 4.3 diperoleh nilai 
pengujian hipotesis H5 P-Value yang diperoleh 
nilai 0,107 (>0,05) yaitu lebih besar dari 0,05. 
Dengan demikian disimpulkan bahwa 
Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 
Perusahan “Tidak Terbukti”. 
 
H6: Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahan 
Berdasarkan tabel 4.3 diperoleh nilai 
pengujian hipotesis H6 P-Value yang diperoleh 
nilai 0,500 (>0,05) yaitu lebih besar dari 0,05. 
Dengan demikian disimpulkan bahwa 
Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahan 
“Tidak Terbukti”.  
 
Dari hasil hipotesis H4, H3 dan H4 
tersebut menunjukan bahwa kebijakan deviden 
sebabagi variabel pemoderasi secara parsial 
tidak dapat memperkuat hubungan variabel 
independen (X) terhadap variabel dependen (Y) 
ditunjukan melalui hasil oalahan data Hipotesis 
dengan bantuan SmartPLS ketiga hipotesis 
tersebut memiliki nila P-Value lebih besar dari 
0,05, yang berarti juga variable kebijakan 
deviden dapat memberikan pengaruh lansung 
terhadap variable dependen yang dimana 
varibel kebijakan deviden sebagai variabel 
independen yang mempengaruhi nilai 
perusahan bukan sebagai variabel moderasi. 
Berikut ini adalah gambar kerangka pikir dan 
analisis terkait pengaruh antara variabel sesuai 





Struktur Modal Berpengaruh Positif 
Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil hipotesis H1 menunjukan bahwa 
menunjukan Struktur Modal (X1) memiliki 
pengaruh positif terhadap Nilai Perusahan. Di 
nilai dari P-Value yang diperoleh ialah 0,001 
lebih kecil dari 0,05. Disimpulkan hipotesis H1 
Struktur modal berpengaruh positif terhadap 
Nilai perusahan dapat diterima atau terbukti. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan dilakukan (Chasanah & Adhi, 2017) 
yang memberikan hasil bahwa adanya pengaruh 
positif dan signifikan sruktur modal terhadap 
nilai perusahaan, juga penelitian yang dilakukan 
(Asif & Aziz, 2016) di Pakistan, memberikan 
hasil struktur modal memiliki hubungan positif 
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Nilai Perusahaan di Pengaruhi oleh 
Profitabilitas  
Hasil nilai pengajuan hipotesis H2 
profitabilitas (X2) memiliki pengaruh positif 
terhadap Nilai Perusahan. Melihat nilai P-Value 
yang diperoleh yakni 0,000 berada dibawah nila 
0,05. Disimpulkan hipotesis H2 profitabilitas 
dapat berpengaruh terhadap Nilai perusahan 
diterima atau terbukti. Penelitan yang sama dan 
menudukung hasil penelitian ini ialah penelitian 
yang dilakukan (Lumoly et al., 2018) dengan 
judul “Pengaruh Likuiditas, Ukuran Perusahaan 
Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
(Studi Pada Perusahaan Logam Dan Sejenisnya 
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia)” 
menjelaskan bahwa profitabilitas yang di 
proksikan ROE memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
 
Likuiditas Berpengaruh Positif Terhadap 
Nilai Perusahaan  
Hasil yang diperoleh dari nilai pengujian 
hipotesis H3 memberi hasil likuiditas (X3) tidak 
berpengaruh positif terhadap Nilai perusahan. 
Hal ini ditunjukan oleh hasil P-Value yang 
diperoleh yakni 0,273 lebih besar dari 0,05. 
Dengan demikian disimpulkan bahwa hipotesis 
H3 likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahan tidak dapat diterima atau tidak 
terbukti. Hasil penelitian yang sejalan dengan 
penelitian ini ialah (Selin, Sri, & Victoria, 2018) 
memberikan hasil likuiditas yang diproksikan 
CR tidak memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 
Logam dan Sejenisnya yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2017. 
 
Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Dari data yang diperoleh nilai pengujian 
hipotesis H4 yaitu kebijakan dividen 
memperkuat hubungan struktur modal terhadap 
nilai perusahan tidak dapat diterima atau tidak 
terbukti. Dilihat dari nilai P-Value yakni 0,814 
lebih besar dari 0,05. Dengan demikian 
disimpulkan bahwa kebijakan deviden tidak 
mampu memperkuat pengaruh struktur modal 
terhadap nilai perusahan atau dengan kata lain 
kebijakan deviden tidak bisa dijadikan variabel 
pemoderasi. Penelitian (Oktaviani & Mulya, 
2018) tidak sejalan dengan hasil penelitian ini, 
dari hasil penelitian menyatakan bahwa struktur 
modal, profitabilitas dan moderasi kebijakan 
dividen memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Yang sejalan dengan hasil 
penelitian ini ialah penelitian yang dilakukan 
(Efendi, 2019) mengemukakan nilai perusahaan 
yang dipengaruhi oleh stuktur modal dengan 
kebijakan dividen sebagai pemoderasi 
munujukan hasil tidak mampu memperkuat 
memperkuat hubungan kedua variabel tersebut, 
dimana kebijakan dividen tidak mampu 
meningkatkan nilai perusahaan pada saat 
struktur modal tinggi. Apabila perusahaan 
memiliki penggunaan struktur modal yang 
tinggi maka perusahaan cenderung membayar 
dividen rendah, karena perusahaan akan 
melakukan laba ditahan (sebagian atau 
keseluruhan laba tidak dibagikan dalam bentuk 
dividen), karena laba yang ditahan digunakan 
sebagai cadangan menutup hutang untuk 
membayar kewajibannya. 
 
Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Hasil yang diperoleh nilai pengujian 
hipotesis H5 yaitu kebijakan deviden 
memperkuat memperkuat pengaruh 
profitabilitas kepada nilai perusahan tidak dapat 
diterima atau tidak terbukti. Dilihat dari nilai P-
Value yakni 0,107 lebih besar dari 0,05. Dengan 
demikian disimpulkan bahwa kebijakan deviden 
tidak mampu memperkuat profitabilitas 
terhadap nilai perusahan atau dengan kata lain 
kebijakan deviden tidak bisa dijadikan variable 
pemoderasi antara profotabilitas terhadap nilai 
perusahan. Hasil penelitian yang sejalan dengan 
penelitian ini ialah penelitian yang dilakukan 
(Antoro & Hermuningsih, 2018) berjudul 
“Kebijakan Dividen Dan Bi Rate Sebagai 
Pemoderasi Likuiditas, Profitabilitas, Dan 
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Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2011-2017”, yang 
mengatakan profitabilitas 
dimoderasi oleh dividen tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan.  
 
Kebijakan Deviden Mampu Memperkuat 
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Hasil yang diperoleh nilai pengujian 
hipotesis H6 yaitu kebijakan deviden mampu 
memperkuat pengaruh likuidtas terhadap nilai 
perusahan tidak dapat diterima atau tidak 
terbukti. Dilihat dari nilai P-Value yakni 0,500 
lebih besar dari 0,05. Dari hasil tersebut dapat 
diambil sebuah simpulan kebijakan deviden 
tidak mampu memperkuat pengaruh likuiditas 
terhadap nilai perusahan atau dengan kata lain 
kebijakan deviden tidak bisa dijadikan variabel 
pemoderasi antara likuiditas terhadap nilai 
perusahan. Sama dengan temuan peneliti 
(Antoro & Hermuningsih, 2018) berjudul 
‘Kebijakan Dividen Dan Bi Rate Sebagai 
Pemoderasi Likuiditas, Profitabilitas, Dan 
Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Perbankan 
Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2011-2017”, yang 
mengatakan bahwa likuditas dimoderasi oleh 





Berdasarkan hasil penelitian dapat 
disimpulkan bahwa terdapat dua hipotesis 
diterima dan empat hipotesis ditolak. Hipotesis 
yang diterima menunjukkan bahwa pengaruh 
struktur modal terhadap Nilai perusahan 
terbukti. Selain itu, profitabilitasberpengaruh 
positif terhadap Nilai perusahan juga terbukti. 
Sedangkan likuiditas terhadap nilai perusahan, 
pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahan, memperkuat pengaruh profitabilitas 
terhadap nilai perusahan dan pengaruh likuidtas 
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